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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséiret 1. oktober
2012 - 30. september 2013 for Robert Fultonsvej 18 ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2012/13.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 19. februar 2014

Direktion

Johnny Bihl
Bestyrelse

Jorgen Meyer C.E. Skovgaard Sgrensen Claus Sggaard Poulsen
formand
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejeren i Robert Fultonsvej 18 ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Robert Fultonsvej 18 ApS for regnskabséret 1. oktober 2012 - 30.
september 2013, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnska-
bet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omsteendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
og om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede prasentation af ars-
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
Konklusion
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. 30. september 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
oktober 2012 - 30. september 2013 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet

Uden at tage forbehold henviser vi til ledelsens beretning, hvoraf det fremgér, at selskabets
likviditetsberedskab er sikret frem til maj 2015 i kraft af en aftale med Sggaard Ejendomme koncernens
finansielle kreditorer.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af rsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattel-
se, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Aarhus, den 19. februar 2014
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Steen Iversen
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet Robert Fultonsvej 18 ApS
Voldbjergvej 16 A 1
8240 Risskov

CVR-nr.: 3176 69 74
Regnskabsperiode: 1. oktober - 30. september
Hjemstedskommune: Aarhus

Bestyrelse Jorgen Meyer, formand
C.E. Skovgaard Sgrensen
Claus Sggaard Poulsen

Direktion Johnny Bihl

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken
Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus C
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Beretning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er kab, salg og udlejning af fast ejendom samt anden dermed beslagtet virksomhed.
Udvikling i dret

Selskabet har tabt dets egenkapital. Selskabet forventes gennem egen drift ved realiseringen af
ejendomsprojektet, at kunne reetablere egenkapitalen.

For regnskabet 2013/14 forventes et underskud.

Som folge af likviditetsmaessige udfordringer er der efter regnskabsaret udlgb indgéet en aftale med
Segaard Ejendomme koncernens finansielle kreditorer, som lgber frem til maj 2015. Aftalens sigte er at
sikre driftsmaessig stabilitet og et passende likviditetsberedskab i det kommende ar i forbindelse med
fortsat balanceslankning.

Kapitalberedskabet

Selskabet har tabt hele selskabskapitalen. Ledelsen anser dog kapitalberedskabet som forsvarligt, idet
Segaard Ejendomme A/S via indgdet kreditoraftale indestar for likviditeten til afdeekning af selskabets
likviditetsbehov for 2013/14.

Strategi og malsatninger

Malsaetninger og forventninger for det kommende ar

Segaard Ejendomme koncernen har som folge af aftalen med de finansielle kreditorer fet tilsagn om
kreditfaciliteter til at gennemfore driften i det kommende ar samtidig med at balanceslankningen i
koncernen vil fortsette.

Begivenheder efter balancedagen

Udover ovennavnte forhold vedrgrende aftale med de finansielle kreditorer er der ikke indtruffet forhold,
som har vaesentlig indflydelse pd bedemmelse af arsrapporten.
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Resultatopgorelse 1. oktober - 30. september

Note 2012/13 2011/12
DKK DKK

Lejeindtaegter og avrige indtaegter 305.819 193.125
Andre eksterne omkostninger -213.641 -477.459
Bruttoresultat for vardireguleringer 92.178 -284.334
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver -1.500.000 -1.625.000
Resultat for finansielle poster -1.407.822 -1.909.334
Finansielle omkostninger 2 -868.220 -1.702.593
Resultat for skat -2.276.042 -3.611.927
Skat af arets resultat 3 -86.978 898.977
Arets resultat -2.363.020 -2.712.950
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat -2.363.020 -2.712.950

-2.363.020 -2.712.950
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Balance 30. september

Aktiver

Projektejendom

Materielle anlaegsaktiver
Anlagsaktiver
Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv
Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2013 2012
DKK DKK

12.000.000 13.500.000

4 12.000.000 13.500.000

12.000.000 13.500.000

183.121 184.418

0 706.555

28.818 29.153

211.939 920.126

211.939 920.126

12.211.939 14.420.126




Balance 30. september

Passiver

Note 2013 2012

DKK DKK

Selskabskapital 125.000 125.000
Overfort resultat -5.075.970 -2.712.950
Egenkapital 5 -4.950.970 -2.587.950
Deposita og forudbetalt leje 45.938 45.938
Langfristede gaeldsforpligtelser 45.938 45.938
Kreditinstitutter 15.186.016 15.155.436
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 24.389 4.397
Geeld til tilknyttede virksomheder 1.801.109 1.620.709
Anden geeld 105.457 181.596
Kortfristede gaeldsforpligtelser 17.116.971 16.962.138
Galdsforpligtelser 17.162.909 17.008.076
Passiver 12.211.939 14.420.126
Den finansielle situation
Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser 6

Den finansielle situation
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Noter til arsrapporten
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Den finansielle situation

Se@gaard Ejendomme koncernen har indgaet en aftale med de finansielle kreditorer, som sikrer et passende

likviditetsberedskab. Der henvises til ledelsens beretning for nsermere omtalte heraf.

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat
Regulering af udskudt skat tidligere ar

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. oktober

Kostpris 30. september

Veerdireguleringer 1. oktober
Arets vaerdireguleringer

Veerdireguleringer 30. september

Regnskabsmaessig vardi 30. september

2012/13 2011/12

DKK DKK
124.749 75.368
743.471 1.627.225
868.220 1.702.593
0 0
76.541 -898.977
10.437 0
86.978 -898.977
Projektejendom

DKK
15.125.000
15.125.000
-1.625.000
-1.500.000
-3.125.000

12.000.000



Noter til arsrapporten

5 Egenkapital
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Egenkapital 1. oktober
Arets resultat

Egenkapital 30. september

Overfart
Selskabskapital resultat | alt
DKK DKK DKK
125.000 -2.712.950 -2.587.950
0 -2.363.020 -2.363.020
125.000 -5.075.970 -4.950.970

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til kreditinstitutter, TDKK 15.186, er der deponeret ejerpantebrev pa i alt TDKK 10.000 i

selskabets projektejendom, hvis regnskabsmaessige vaerdi udger TDKK 12.000.

Selskabet har endvidere stillet kaution og givet pant i ejendomme til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter i

koncernselskaber.
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Robert Fultonsvej 18 ApS for 2012/13 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan maéles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende maéles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

pwc 11



Regnskabspraksis

Resultatopgoerelsen
Lejeindtzaegter og gvrige indtaegter

Lejeindteaegter og gvrige indtagter bestar af huslejeindtagter som indregnes lineert i lejeperioden.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder driftsomkostninger vedrgrende ejendomme samt
administration.

Finansielle poster

Finansielle indtegter og omkostninger omfatter renter mv.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestéar af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne selskaber. Den danske selskabsskat fordeles mellem de
sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Som folge af storrelsen af koncernens samlede renteomkostninger er selskabet omfattet af reglerne om
rentefradragsbegraensning. Effekten af en eventuel rentefradragsbegransning indregnes forst i det
efterfalgende regnskabséir, nar sambeskatningsindkomsten er endeligt opgjort og sterrelsen af
rentefradragsbegransningen derfor er kendt.
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Regnskabspraksis

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Ejendomme
Ejendomme males i tre kategorier, baseret pa fastlagte kriterier for hver ejendomstype.
Investeringsejendomme (Portefaljeejendomme)

Investeringsejendomme omfatter ejendomme ejet med henblik pa langsigtet kapitalgevinst gennem
udlejning og/eller veerdistigninger. Investeringsejendomme under ombygning med henblik pé fortsat
anvendelse som investeringsejendom, klassificeres som investeringsejendomme.

Investeringsejendomme vardiansaettes individuelt til skennet dagsvaerdi. Ved vardiansattelsen af
investeringsejendomme til dagsverdi fores dagsveerdireguleringer pa ejendommene over
resultatopgerelsen.

Verdiansettelsen af investeringsejendomme sker med anvendelse af en 10-arig Discounted Cash Flow-
model (DCF-model). Modellen er anerkendt som god regnskabspraksis i ejendomssektoren. Herudover
foretages der lgbende analyser af markedsudviklingen og afkastkravene i markedet.

Afkastkravene fastsettes af virksomhedens ledelse. Afkastkravene varierer fra &r til ar atheengig af
markedsforholdene.

Discounted Cash Flow-model:

DCF-modellen i koncernen er en 10-arig budgetmodel, hvor de realiserede belgb for den forgangne
regnskabsperiode opfares, efterfulgt af 9 budgetar og folgende resultatlinjer indgéar i beregningen:

Lejeindtaegter

Andre indteegter
Regulering af deposita
Bruttoleje
Driftsomkostninger (ejendomsskat, forsikring, renhold mv.) -

+ o+ o+

Administration -
Lebende vedligeholdelsesomkostninger -
@vrige ejendomsbestemte omkostninger -
Arligt cash flow

Cash flow ud over ar 10 beregnes efter en nettolejemodel med udgangspunkt i ar 10 og med gen-
nemsnitsbetragtninger for de enkelte poster og udger terminalperioderne. Det enkelte rs cash flow samt
vardien af terminalperioderne tilbagediskonteres med det pa ejendommen fastsatte afkastkrav.

'y
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Regnskabspraksis

Bruttoleje:

Der tages udgangspunkt i budgettet for det kommende regnskabsar, og lejeindtagterne reguleres over den
10-arige periode for kendte og forventede reguleringer, sdsom trappeleje, faste indeksreguleringer og
pristalsreguleringer. I tilfeelde hvor den opkravede leje ikke udger markedslejen, indregnes stigninger til
markedslejen, nar disse varsles overfor lejeren. Udover leje indtaegtsfores gvrige indtaegter, herunder
serviceydelser udfert af selskabet betalt direkte af lejerne, samt accessoriske ydelser til erhvervslejemal.
Endelig medregnes reguleringen i deposita. Alle belgb er fastsat ejendom for ejendom.

Arligt cash flow:

Ejendommenes driftsomkostninger er fastsat ud fra de foreliggende budgetter og erfaringstal for de
konkrete og lignende ejendomme. Driftsomkostninger omfatter skatter og afgifter, ejendomsforsikringer,
vand og el, renholdelse, grundejerforeninger og varmeregnskaber.

Administrationen fastsattes til de budgetterede og realiserede omkostninger forbundet med ad-
ministrationen af de enkelte ejendomme ud fra budgetter og erfaringstal for ejendommene og lignende
ejendomme.

Der afsattes labende vedligeholdelsesarbejder og investeringer ud fra budgetter og erfaringstal for de
konkrete og lignende ejendomme.

Cash flowet for den 10-arige periode samt terminalveerdien tilbagediskonteres med det for ejendommen
valgte afkastkrav inkl. inflation. Den saledes beregnede dagsverdi analyseres ud fra sammenligninger med
koncernens gvrige ejendomme og markedet generelt.

I forbindelse med anvendelsen af DCF-modellen er der en rackke forhold, der har betydning for
veerdiansattelsen, og som vi her gor saerligt opmaerksom pa:

Andringer i satsen for pristalsregulering af savel indteegter og omkostninger vil have indflydelse pa
vaerdiansaettelsen af ejendommen. Det er derfor af betydning, at der som udgangspunkt tages realistiske
forudseetninger for disse.

Indtaegterne reguleres jf. de indgéede lejekontrakter, og hvor der angives en pristalsregulering heri, folger
pristalsudviklingen ovenstaende princip. Hvor der er angivet andre reguleringsmetoder, er disse anvendt,
herunder minimums- og maksimumsreguleringer af lejen.

Pristalsreguleringen af omkostningerne folger ovenstaende princip.

En investeringsejendom kan reklassificeres til projektejendomme safremt ledelsen traeffer beslutning
herom, og nér ejendommen i vaesentligt omfang undergar ombygning eller renovering med henblik pa salg
til tredjemand. Overforsel fra investeringsejendom til projektejendom sker til dagsveerdi pa
overfarselsdagen. Dagsvardien udger herefter kostprisen for projektejendommen.

_i
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Regnskabspraksis

Investeringsejendomme, der udbydes til salg og som ikke ombygges eller renoveres, overfores ikke til
handelsejendomme.

Handelsejendomme

Handelsejendomme omfatter ejendomme, der er opfort eller anskaffet med videresalg for gje indenfor en
kortere drraekke. Handelsejendomme omfatter ikke ejendomme under ombygning, idet disse klassificeres
som Projektejendomme.

Handelsejendomme vaerdiansaettes til kostpris jf. ARL § 44. Kostprisen omfatter kostprisen for grund og
bygninger, omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen samt andre omkostninger, der kan henfores til
erhvervelsen. Omkostninger tilknyttet erhvervelsen omfatter blandt andet honorar til maegler, valuar,
advokat samt honorarer til tekniske vurderinger af ejendomme udfert af ingenigrer m.fl. Endvidere indgar
tinglysningsomkostninger i forbindelse med kabet. Efterfolgende foroges kostprisen med eventuelle
omkostninger som forbedrer ejendommenes vaerdi, herunder aftholdte omkostninger, der medferer en
foragelse af ejendommenes veerdi, nar denne kan opgeres péalideligt.

Handelsejendomme behandles regnskabsmassigt som materielle anlaegsaktiver, idet salget forventes at
straekke sig over en arraekke. Handelsejendomme nedskrives til genindvindingsveerdien, hvor denne er
lavere end kostprisen. Nedskrivning af handelsejendomme til genindvindingsvardi fores over
resultatopgerelsen.

En handelsejendom kan reklassificeres til investeringsejendomme eller projektejendomme safremt
ledelsen traffer beslutning herom, og nér det enten ikke leengere er hensigten at afheende ejendommen
indenfor en kortere arraekke, eller nar ejendommen i vaesentligt omfang undergar opferelse, ombygning
og/eller renovering. Overforsel fra handelsejendom til investeringsejendom sker til dagsveerdi pa
overforselsdagen. Overforsel fra handelsejendom til projektejendom sker til kostprisen eller
nettorealisationsveerdien, hvor denne er lavere.

Projektejendomme

Projektejendomme omfatter ejendomme, der er anskaffet med henblik pa opferelse, ombygning og/eller
renovering samt ejendomme under opferelse for tredjemand. Efter projektejendommenes opfarelse,
ombygning og/eller renovering reklassificeres disse til handelsejendomme eller investeringsejendomme.

Projektejendomme vaerdianszttes til kostpris jf. ARL § 40. Kostprisen omfatter kostprisen for grund og
bygninger, omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen samt andre omkostninger, der kan henfores til
erhvervelsen. Omkostninger tilknyttet erhvervelsen omfatter blandt andet honorar til maegler, valuar,
advokat samt honorarer til tekniske vurderinger af ejendomme udfert af ingenigrer m.fl. Endvidere indgar
tinglysningsomkostninger i forbindelse med kebet. Efterfalgende forgges kostprisen med omkostninger
som relateres til egendommens opfarelse, ombygning og/eller renovering. Desuden omfatter kostprisen
renter af kapital, der er 1ant til finansieringen af projektejendommen.

Projektejendomme behandles regnskabsmaessigt som materielle anlaeegsaktiver under opfarelse, og

e
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Regnskabspraksis

nedskrives til genindvindingsvaerdien, hvor denne er lavere end kostprisen. Nedskrivning af
projektejendomme til genindvindingsveaerdi fares over resultatopgarelsen.

Der afskrives ikke pa projektejendomme, idet faerdiggjorte projektejendomme reklassificeres til enten
handels- eller investeringsejendomme.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
her svarer til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imadegéelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra
salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer fra tidligere &r.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessig veerdi af
aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende ikke-skat-
temaessigt afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvis disse - bortset fra ved virksomhedsover-
tagelser - er opstéet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller
den skattepligtige indkomst.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere galdende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. I de tilfeelde, hvor opgerelse af
skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, méales udskudt skat pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud, méles
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser praesenteres modregnet inden for samme juridiske skatteenhed.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af drets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i det omfang, der er legal mod-
regningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Som felge af, at sambeskatningsindkomsten forst opgeres endeligt efter afleeggelsen af drsrapporten,
indregnes arets positive skatter under forudsatning af fuld skatterefusion til moderselskabet, mens arets
negative skatter indregnes under forudsetning om fuld underskudsfremforsel. Der kan derfor
efterfolgende forekomme forskydninger mellem skyldig/tilgodehavende selskabsskat og henszttelse til
udskudt skat/udskudt skatteaktiv, nar sambeskatningsindkomsten er endeligt opgjort.
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Regnskabspraksis

Finansielle gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser vedrorende investeringsejendomme males til dagsveaerdi. Andring i dagsveerdi fores
over resultatopgorelsen.

@vrige geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.
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